

























































1） 米国財務省：Treasury Announces First Steps to Reduce Tax Benefits of Corporate 
Inversions（http://www.treasury.gov/press-center/press-releases/Pages/jl2647.aspx）、Fact 
Sheet: Treasury Actions to Rein in Corporate Tax Inversions（9/22/2014）（http://www.
treasur y.gov/press-center/press-releases/Pages/jl2645.aspx）、Notice 2014-52: Rules 
Regarding Inversions and Related Transactions. 2014⊖42 IRB 712. IRS ウェブサイト参照．
2） Fiscal Year 2015 Budget of the U. S. Government. General Explanations of the 
Administration’s Fiscal Year 2015 Revenue Proposals, Department of the Treasury.
3） 近年の著名な米国企業のインバージョンの動向については、吉村政穂「海外論文紹介：
合併する米国企業は税軽減のために欧州の本社を選択する」租税研究2014年 8月、Mindy 
Herzfeld, Trends in 2014 Inversion Activity, 2014 TNT 149⊖2に詳しい。
4） Donald Marples, Jane Gravelle, Corporate Expatriation, Inversions, and Mergers: Tax Issues, 


















Edward D. Kleinbard, Stateless Income, 11 Fla. Tax Rev. 699（2011）; The Lessons of Stateless 
Income, 65 Tax Law Rev. 99（2011）, J. Clifton Fleming Jr., Robert J. Peroni & Stephen E. Shay, 
Worse Than Exemption, 59 Emory L. J. 79（2009）.
6） フェルドシュタイン　ハーバード大学教授「米法人税の改革が必要」日本経済新聞、
平成26年9月8日．
7） Stephen Shay, Mr. Secretary, Take the Tax Juice Out of Corporate Expatriations, 144 Tax 
Notes 473（July 28, 2014）、 Edward D. Kleinbard,“Competitiveness”has nothing to do with it, 
144 Tax Notes 1055（Sep.1, 2014）、 Kimberly Clausing, CORPORATE INVERSIONS, Urban⊖
Brooking Tax Policy Center, Aug. 20, 2014.
8） 書簡では、Lew 財務長官は、議会でのインバージョン対策立法措置を2014年 5月に遡っ
て適用することを求めている。なお、この時期は、Pfizer 社が英国の AstraZeneca 社との
合併計画を公表した時期と重なっている。




性を強調している。公聴会で意見陳述を行った財務省の Stack 次官補（Deputy 























10） American Jobs Creation Act of 2004（JOBS ACT, P. L. 108-357）. 内 国 歳 入 法 7874条、
4985条、6083A 条等が追加されている。
11） 内国歳入法7874条⒝ .


























13） T. D. 9265, June 6, 2006.


























15） T. D. 9592, July, 2012.
16） 前掲注7）Kleinbard, 1055.
17） 前掲注1）米国財務省 Fact Sheet.














































21） 内国歳入法 956条の適用を回避するその他の方法については、上院の Permanent 
Subcommittee on Investigations の公聴会（2012年9月20日）で、ヒューレット・パッカー
ドのケース・スタディで詳細に明らかにされている。United States Senate, Permanent 
Subcommittee on Investigations, Committee on Homeland Security and Governmental 




22） Department of the Treasury,“Earnings Stripping, Transfer Pricing and U. S. Income Tax 























23） Kimberly S. Banchard, Extensive New Anti⊖Inversion Rule Issued, 145 Tax Notes 89（Oct. 6, 
2014）、Reuven S. Avi⊖Yonah, A World Turned Upside Down: Reflection on the “New Wave” In 










































































28） Chairman’s Staff Discussion Draft, Nov. 19, 2013, Joint Committee on Taxation, Technical 
Explanation of the Senate Committee on Finance Chairman’s Staff Discussion Draft of 
Provisions to Reform International Business Taxation, JCX⊖15⊖13, Tax Reform Act of 2014, 
Discussion Draft, Section-by-Section Summary. なお、ディスカッション・ドラフトは、提
案当時の委員長（Baucus 委員長（D⊖Mont.））の名前を付して、「Baucus 提案」と呼ばれ
ている。
29） Discussion Draft, Feb. 21, 2014. Joint Committee on Taxation, Technical Explanation of 
the Tax Reform Act of 214, A discussion Draft of the Chairman of the House Committee on 
Ways and Means to Reform the Internal Revenue Code: Title IV⊖Participation Exemption 











活動や所得の海外移転、国外所得に係る税率引下げ競争（race to the bottom in 
international tax rates）となることへの懸念を明らかにしている 32）。
⑵　資本参加免税の提案
資本参加免税制度を提案する Camp 提案と Baucus 提案のいずれについても、
米国における第 2のインバージョンの波
115
30） 代表的な提案としては、Joint Committee on Taxation,“Options to Improve Tax Compliance 
and Reform Tax Expenditures”, JCX⊖02⊖05,（Jan. 27, 2005）; The President’s Advisory Panel 
on Federal Tax Reform,“Simple, Fair, and Pro⊖Growth: Proposals to Fix America’s Tax 
System”,（Nov.2005）; U. S. Department of the Treasury,“Approaches to Improve the 







32） White House and the Department of the Treasury,“The President’s Framework for 
Business Tax Reform”, Feb. 22, 2012. Office of Management and Budget, Living Within Our 


















Baucus 提案では資本参加免税の内容として、オプション Y と Z という 2つ
のオプションを提案している 37）。
オプション Y では、米国株主が 10％を保有する海外子会社配当の 100％の免
税の導入 38）と併せて、サブパート F 所得に、米国法人税率の 80％を下回る税
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得（U. S. related income）」という新たなカテゴリーを追加する内容となって
いる 39）。




ト F 所得としてインクルージョンするとともに、「能動的海外市場所得（active 

















38） オプション Y ディスカッション・ドラフト1条．
39） オプション Y ディスカッション・ドラフト3⊖4条．









外基地会社デジタル所得（Foreign Base Company Digital Income）」という新
しいサブパート F 所得のカテゴリーを創設する。
c）製造サービスアレンジメントによる海外基地会社販売所得の回避防止











41） Parillo, Kristen A., Velarde, Andrew A., Obama Budget’s International Tax Provisions 






exception）」（内国歳入法 954条⒞  ⑶）と「ルック・スルーの例外（the look⊖












































































































































































































Daniel Shaviro, Fixing U. S. International Taxation, Oxford University Press, 2014.
Charles Gustafson, Robert Peroni & Richard Pugh, Taxation of International Transactions, 
Fourth Edition, West.
Yariv Brauner, WHAT THE BEPS?, 16 Fla. Tax Rev. 55（2014）.
居波邦泰『国際的な課税権の確保と税源浸食への対応　国際的二重非課税に係る国際課税原
則の再考』（中央経済社・平成26年）
岡村忠生・岩谷博紀「国外移転に関する実現アプローチと管轄アプローチ─インバージョン
（inversion）、取引を中心に」岡村忠生編『新しい法人税法』（有斐閣・平成 19年）
金子宏『租税法 ［第19版］』（弘文堂・2014年）
藤本哲也『国際租税法』（中央経済社・平成17年）
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